
Umfrage: Wie wirken sich
die neuen

Finanzmarktregeln MiFID II
und PRIIPs-VO auf das

Verbraucherverhalten aus?
Die Ergebnisse.
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I. Ziel
Die BaFin verfolgt mit dieser Umfrage das Ziel, die Auswirkungen ausgewählter Verhaltenspflichten, die mit
der Umsetzung der neuen Finanzmarktregeln MiFID II und PRIIPs-VO eingeführt worden sind, aus Sicht der
Verbraucher beurteilen zu lassen. Zu diesen Pflichten gehören:

1. Ex-Ante-Kosteninformation/Zuwendungen
2. Geeignetheitserklärung
3. Taping/Gesprächsaufzeichnung
4. Produktinformation bei strukturierten Wertpapieren und Versicherungsprodukten

Außerdem soll ein Stimmungsbild zu den Auswirkungen auf Anleger im Allgemeinen eingeholt werden.

II. Erhebungsmethode
Die BaFin hat das Markt- und Meinungsforschungsinstitut forsa Politik und Sozialforschung GmbH mit der
Durchführung einer Umfrage beauftragt. Es handelt sich dabei um eine Online-Erhebung im Rahmen des
forsa.omninet-Panels vom 29.03. bis 04.04.2019. Zur Grundgesamtheit gehören deutschsprachige Personen
ab 18 Jahren in Privathaushalten. Die Bruttostichprobe umfasst 15.096 Personen. Eine Gewichtung der
Stichprobe ist nach Region, Alter und Geschlecht erfolgt.

Die ausgewählten Personen mussten bestimmte Anforderungen für die Teilnahme an der Befragung
erfüllen. Da die entsprechenden Merkmale nicht in den Datensätzen des Panels hinterlegt waren, musste die
Bruttostichprobe so groß gewählt werden, dass für die einzelnen Teilbereiche eine ausreichend große
Nettostichprobengröße gewonnen werden konnte.

Durch die Vorschaltung geeigneter Filterfragen wurde aus der Brutto-Stichprobe von 15.096 Personen
folgende, für die Untergruppen relevante Nettostichprobe gewonnen:

■ 2.155 Befragte, die seit dem 03.01.2018 mindestens eine Wertpapiertransaktion getätigt haben (relevant
für Teilbereich „Ex-Ante-Kosteninformation/Zuwendung“)

■ 619 Befragte, die nach dem 03.01.2018 eine Anlageberatung in Anspruch genommen haben (relevant für
den Bereich „Geeignetheitserklärung“)

■ 238 Befragte, die nach dem 03.01.2018 mindestens eine Wertpapiertransaktion telefonisch getätigt
haben (relevant für den Bereich „Taping/Gesprächsaufzeichnung“)

■ 508 Befragte, die seit dem 01.01.2018 schon ein strukturiertes Wertpapier und/oder ein Derivat erworben
haben (relevant für den Bereich „Produktinformation/PRIIPs-VO“ im Wertpapierbereich)

■ 1951 Befragte, die seit dem 01.01.2018 mindestens einmal ein Versicherungsprodukt abgeschlossen
haben, das einen Teil der Prämien auch in Fonds investiert (relevant für den Teilbereich
Produktinformation/PRIIPs-VO im Versicherungsbereich)

■ 3837 Befragte, die nach dem 03.01.2018 eine Wertpapiertransaktion getätigt oder seit dem 01.01.2018
ein Versicherungsprodukt abgeschlossen haben, das einen Teil der Prämien auch in Fonds investiert,
oder seit dem 01.01.2018 mindestens eine Unternehmensanleihe erworben haben (Auswirkungen im
Allgemeinen)
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III. Ergebnisse

1. Ex-Ante-Kosteninformation/Zuwendungen

1.1 Hintergrund

Um Verbrauchern eine informierte Anlageentscheidung – auch unter Einbeziehung der Kostenaspekte –
zu ermöglichen, müssen entsprechende Informationen vor dem Abschluss eines Geschäftes angeboten
werden. Seit dem 03.01.2018 müssen Wertpapierdienstleistungsunternehmen ihren Kunden im Vorhinein
Informationen über alle Kosten und Nebenkosten zur Verfügung stellen, die mit dem konkreten Geschäft
verbunden sind. Dabei müssen sie nach den Kosten für das Finanzinstrument und für die
Dienstleistungen differenzieren. Neben den Gesamtkosten werden Kunden dabei auch darüber
informiert, wie sich diese Kosten auf die Rendite auswirken. Ebenfalls enthalten sind Informationen über
sogenannte Zuwendungen, also insbesondere Provisionen, die das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen von dritter Seite für das Geschäft des Kunden erhält.

Die bei der Verbrauchererhebung gestellten Fragen zielten darauf ab, festzustellen, welches Verständnis
Verbraucher für die Bestandteile der Ex-Ante-Kosteninformation haben, ob Verbraucher die Ex-Ante-
Kosteninformation überhaupt gelesen haben, und welchen Nutzen sie in der Ex-Ante-Kosteninformation
sehen.

1.2 Ergebnisse im Einzelnen

Das Verständnis der Verbraucher, welche Kosten und Gebühren im Ex-Ante-Kostenausweis dargestellt
werden, ist noch verbesserungsfähig. Insbesondere werden die Auswirkungen der anfallenden Kosten
auf die Rendite des Investments oder die Höhe der Zuwendungen von dritter Seite für die Transaktion
nur von weniger als einem Viertel der Befragten genannt. Andererseits gibt etwas mehr als die Hälfte der
Teilnehmer an, dass die Kosten für den Kauf des Wertpapiers und die Kosten, die aus dem Wertpapier
selbst entstehen, Inhalte der Ex-Ante-Kosteninformation sind. Insofern liegt die Mehrheit der Befragten
hier in dem Grundverständnis richtig. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen
werden.
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Welche Informationen sind im Ex-Ante-Kostenausweis enthalten?

Bei der Frage, wie viele Verbraucher überhaupt die Ex-Ante-Kosteninformation gelesen haben, ist
zunächst festzuhalten, dass weniger als die Hälfte der Befragten dies getan hat.

42 Prozent der Befragten geben an, die Informationen im Ex-Ante-Kostenausweis gelesen zu haben.
53 Prozent erklären indes, die Ex-Ante-Kosteninformation nicht gelesen zu haben,
5 Prozent wissen nicht, ob sie das Dokument studiert haben. Nähere Einzelheiten können der
nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Haben Sie sich bei Ihren letzten Wertpapiergeschäften den Ex-Ante-Kostenausweis zumindest einmal
durchgelesen?
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Auf die Frage, ob die Personen aus dieser Gruppe die Informationen im Ex-Ante-Kostenausweis für
sinnvoll erachten oder hierauf verzichten würden, wenn sie es könnten, geben 63 Prozent der Befragten
an, dass sie die Informationen für sinnvoll halten. 23 Prozent meinen, auf diese Informationen verzichten
zu können, 14 Prozent können hierzu keine Einschätzung geben. Nähere Einzelheiten können der
nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Finden Sie die Informationen im Ex-Ante-Kostenausweis alles in allem sinnvoll oder könnten Sie auf
diese Informationen auch verzichten?

Der Kreis der Befragten wurde im Anschluss auf diejenigen reduziert, die angegeben haben, die Ex-Ante-
Kosteninformation schon einmal gelesen zu haben. Diese Gruppe wurde befragt, ob der Ex-Ante-
Kostenausweis für sie einen Mehrwert darstellt oder hierauf verzichtet werden könnte. Hier sehen drei
Viertel der Befragten einen Mehrwert in der Information. 21 Prozent würden hierauf verzichten, wenn sie
es könnten. Insofern fällt das Ergebnis hier noch etwas deutlicher aus als bei der Gruppe der Befragten,
die auch solche Personen umfasst, die die Ex-Ante-Kosteninformation noch nicht gelesen haben. Hier
hielten 63 Prozent der Befragten die Informationen im Ex-Ante-Kostenausweis für sinnvoll. Nähere
Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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Stellt dieser Kostenausweis für Sie einen Mehrwert dar, oder brauchen Sie solche zusätzlichen
Kosteninformationen nicht?

Zudem wurde bei den Befragten, die die Ex-Ante-Kosteninformation schon einmal gelesen haben,
untersucht, welche Entscheidungen sie aufgrund der Lektüre der Informationen getroffen haben.

17 Prozent haben den Ex-Ante-Kostenausweis schon einmal genutzt, um vor einem Kauf die Kosten
eines Wertpapiers bei verschiedenen Banken/ Wertpapierdienstleistungsunternehmen miteinander zu
vergleichen. 83 Prozent der Befragten haben dies bislang noch nicht getan. Gut ein Drittel (36 Prozent)
gibt an, den Kostenausweis (auch) in Zukunft für solche Zwecke nutzen zu wollen. 58 Prozent würden
dies indes nicht tun. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.

23 Prozent der Befragten haben aufgrund der in der Ex-Ante-Kosteninformation dargestellten Kosten
schon mindestens einmal eine Wertpapiertransaktion verschoben oder nicht getätigt, z. B. weil sie im
konkreten Fall überrascht waren, wie hoch die anfallenden Kosten gewesen wären. 75 Prozent der
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Befragten haben die Wertpapiertransaktion indes getätigt, d.h. hiervon nicht abgesehen oder diese nicht
verschoben. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Von den 75 Prozent derjenigen, die wegen der Transaktionskosten von einer Wertpapiertransaktion nicht
abgesehen haben oder diese nicht verschoben haben, geben 64 Prozent der Befragten an, dass sie
bereits vorher die Transaktionskosten gekannt hätten.

43 Prozent der Befragten erklären zudem, ihre Transaktionsentscheidung unabhängig von den Kosten
getroffen zu haben.

Auf Nachfrage derjenigen Verbraucher, die nach Durchsicht mindestens einer Ex-Ante-
Kosteninformation entschieden haben, keinen Kostenvergleich vor dem Kauf eines Wertpapiers
durchführen zu wollen, begründen 49 Prozent der Befragten dies damit, dass sie ihrem Anlageberater
vertrauen, und daher keine Anfrage bei einem anderen Unternehmen vornehmen möchten. 41 Prozent
geben an, dass ihnen der Kostenvergleich zu aufwendig sei, weil sie das Wertpapiergeschäft möglichst
schnell ausführen wollen. 13 Prozent meinen, dass Informationen zu Kosten und Gebühren auch ohne
den Ex-Ante-Kostenausweis eingeholt werden können. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden
Grafik entnommen werden.
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Schließlich ist im Teilbereich der Ex-Ante-Kosteninformation auch die Annahme von Zuwendungen von
dritter Seite aufgegriffen worden.

Der Hälfte der Befragten, die sich den Ex-Ante-Kostenausweis bereits mindestens einmal durchgelesen
hat, ist die Information über die von Dritten an ihre Bank/ihr Wertpapierdienstleistungsunternehmen
gezahlten Zuwendungen aufgefallen. Ein knappes Viertel (24 Prozent) dieser Gruppe hat anschließend
die Bank/das Wertpapierdienstleistungsunternehmen darauf angesprochen, wofür diese Zuwendungen
gezahlt wurden.

Fast drei Viertel der Befragten (72 Prozent), die sich den Ex-Ante-Kostenausweis bereits mindestens
einmal durchgelesen haben, halten die Informationen über die Zahlung von Dritten für getätigte
Wertpapiertransaktionen an ihre Bank/ihr Wertpapierdienstleistungsunternehmen für sinnvoll.

Ein Viertel der Befragten gibt an, dass sie auf diese Information verzichten könnten. Nähere Einzelheiten
können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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Fazit

Etwa zwei Drittel der Befragten halten die Informationen im Ex-Ante-Kostenausweis für sinnvoll,
unabhängig davon, ob die Befragten diesen gelesen haben oder nicht. Weniger als die Hälfte der
Befragten gibt an, diesen gelesen und geprüft zu haben. Für 75 Prozent derjenigen, die ihn gelesen
haben, stellt dieser auch einen Mehrwert dar. 17 Prozent haben den Ex-Ante-Kostenausweis schon
einmal genutzt, um vor einem Kauf die Kosten eines Wertpapiers bei verschiedenen
Banken/Wertpapierdienstleistungsunternehmen miteinander zu vergleichen. 83 Prozent der Befragten
haben dies bislang noch nicht getan. Etwas mehr als ein Drittel der Befragten (36 Prozent) gibt an, den
Kostenausweis (auch) in Zukunft für solche Zwecke nutzen zu wollen. 58 Prozent würden dies indes nicht
tun. Als Gründe gegen einen Kostenvergleich werden am häufigsten das Vertrauen in den Anlageberater
und der Aufwand des Kostenvergleichs genannt. 23 Prozent haben bisher aufgrund der Höhe der im Ex-
Ante-Kostenausweis dargestellten Transaktionskosten eine Wertpapiertransaktion verschoben oder nicht
getätigt. 75 Prozent der Befragten haben die Wertpapiertransaktion indes getätigt, d.h. hiervon nicht
abgesehen oder diese nicht verschoben. Als häufigster Grund dafür wird angeführt, dass die Kosten
bereits im Vorhinein bekannt waren. Fast drei Viertel der Befragten (72 Prozent), die sich den Ex-Ante-
Kostenausweis bereits mindestens einmal durchgelesen haben, halten die Informationen über die
Zahlung von Dritten für getätigte Wertpapiertransaktionen an ihre Bank/ihr
Wertpapierdienstleistungsunternehmen für sinnvoll.

2. Geeignetheitserklärung

2.1 Hintergrund

Wertpapierdienstleistungsunternehmen müssen seit dem 03.01.2018 Privatkunden für jede
Anlageberatung eine Geeignetheitserklärung zur Verfügung stellen. Darin erläutert das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, wie es die Beratung auf die Präferenzen, Anlageziele und
weitere Merkmale des Kunden abgestimmt hat. Die Geeignetheitserklärung soll dem Kunden einen
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Überblick über die Empfehlungen geben, die er erhalten hat. Die Empfehlungen müssen vor allem den
Anlagezielen und persönlichen Umständen des Anlegers gerecht werden, auch was die Dauer der Anlage
angeht. Mit der Geeignetheitserklärung soll der Kunde die Gründe der Empfehlungen nachvollziehen
können, bevor er eine Anlageentscheidung trifft. Die bei der Verbrauchererhebung gestellten Fragen
zielten darauf ab festzustellen, welches Verständnis Verbraucher für den Inhalt der
Geeignetheitserklärung haben, ob Verbraucher die Geeignetheitserklärung überhaupt gelesen haben,
und welchen Nutzen sie in der Geeignetheitserklärung sehen.

2.2 Ergebnisse im Einzelnen

Auf die Frage, was Inhalt der Geeignetheitserklärung ist, konnten 60 Prozent der Befragten die korrekte
Antwort geben, dass darin dokumentiert wird, warum das konkret empfohlene Produkt die Bedürfnisse
des jeweiligen Kunden erfüllt. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen
werden.

Welche Bestandteile enthält Ihrer Einschätzung nach die Geeignetheitserklärung?

Auf die Frage, wie viele Personen die Geeignetheitserklärung nach einer Anlageberatung gelesen und
geprüft haben, geben 60 Prozent der Befragten an, dies getan zu haben. Ein sehr großer Anteil (87
Prozent) davon konnte dabei aufgrund des Textes in der Geeignetheitserklärung nachvollziehen, warum
das empfohlene Anlageprodukt den eigenen Bedürfnissen entspricht. 10 Prozent der Befragten konnten
die Geeignetheit des empfohlenen Produkts nicht nachvollziehen. 71 Prozent der Befragten, die die
Geeignetheit des empfohlenen Produkts nicht nachvollziehen konnten, führen an, der Text sei zu
allgemein gehalten und zu wenig auf die Kundenangaben angepasst. 54 Prozent meinen, bei dem Inhalt
der Geeignetheitserklärung handele es sich nur um Textbausteine.

38 Prozent der Befragten haben indes die Geeignetheitserklärung nicht gelesen. 64 Prozent derjenigen,
die die Geeignetheitserklärung nicht gelesen haben, geben an, diese enthalte eine solche Menge an
Informationen, die sie nicht durchlesen wollten. 24 Prozent führen an, die Geeignetheitserklärung
interessiere sie nicht. 21 Prozent sagen, die Beratung durch den Bankberater sei ausreichend. Nähere
Einzelheiten können den nachfolgenden Grafiken entnommen werden.
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Hinsichtlich des Nutzens der Geeignetheitserklärung führen gut drei Viertel der Befragten (76 Prozent)
aus, sie hielten die Informationen in der Geeignetheitserklärung für sinnvoll. Etwas mehr als die Hälfte
(54 Prozent) würde nicht auf die Geeignetheitserklärung verzichten. Ein geringerer Teil (40 Prozent)
würde dies tun, wenn dies möglich wäre.

Fazit

60 Prozent der Befragten geben an, die Geeignetheitserklärung gelesen und geprüft zu haben. 87
Prozent derer, die die Geeignetheitserklärung geprüft und gelesen haben, konnten auch anhand des
Textes nachvollziehen, warum das empfohlene Produkt den eigenen Bedürfnissen entspricht.

38 Prozent der Befragten haben indes die Geeignetheitserklärung nicht gelesen. 64 Prozent jener, die die
Geeignetheitserklärung nicht gelesen haben, geben an, diese enthalte eine solche Menge an
Informationen, die sie nicht durchlesen wollten. 24 Prozent erklären, die Geeignetheitserklärung
interessiere sie nicht. 21 Prozent sagen, die Beratung durch den Bankberater sei ausreichend.
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Die Geeignetheitserklärung wird überwiegend positiv bewertet: 76 Prozent halten die Informationen in
der Geeignetheitserklärung für sinnvoll, und eine Mehrheit (54 Prozent) würde nicht darauf verzichten.
Ein geringerer Teil (40 Prozent) würde dies tun, wenn dies möglich wäre.

3. Taping

3.1 Hintergrund

Wertpapierdienstleistungsunternehmen müssen seit dem 03.01.2018 alle Telefongespräche aufzeichnen,
die einen Bezug zu einem Wertpapierauftrag haben. Diese Verpflichtung gilt für das
beratungsgebundene und das beratungsfreie Geschäft.

Die bei der Verbrauchererhebung gestellten Fragen zielten darauf ab, wie Kunden diese Verpflichtung
beurteilen.

3.2 Ergebnisse im Einzelnen

Von den Befragten, die seit der Einführung von MiFID II mindestens eine Wertpapiertransaktion
telefonisch getätigt haben, halten alles in allem fast drei Viertel der Befragten (71 Prozent) die
vollständige Gesprächsaufzeichnung von Telefonaten für sinnvoll. 24 Prozent der Befragten sehen keinen
Sinn in der vollständigen Gesprächsaufzeichnung. 48 Prozent von ihnen würden aber auf die vollständige
Gesprächsaufzeichnung verzichten, wenn sie es könnten, während 47 Prozent dies nicht tun würden.
Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Insgesamt wird die vollständige Gesprächsaufzeichnung von einer großen Mehrheit positiv eingeschätzt.
So geben 77 Prozent der Befragten an, dass sie diese als gut oder sehr gut beurteilen. 20 Prozent der
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Befragten sehen die vollständige Gesprächsaufzeichnung negativ, und beurteilen diese weniger gut oder
überhaupt nicht gut.

Die weit überwiegende Mehrheit der Befragten (83 Prozent) hat trotz der vollständigen
Gesprächsaufzeichnung den Eindruck, dass sie weiterhin offen mit ihrem Berater sprechen kann. Nähere
Einzelheiten können den nachfolgenden Grafiken entnommen werden.

Wie wird die vollständige Gesprächsaufzeichnung beurteilt?

Es besteht weiterhin der Eindruck, dass trotz der Gesprächsaufzeichnung offen mit dem Berater
gesprochen werden kann:

Allerdings sind fast drei Viertel der Befragten (72 Prozent) der Ansicht, dass die vorherige Form der
Dokumentation von Anlageberatungen durch das Beratungsprotokoll ausreichend war. 20 Prozent der
Befragten sind der Ansicht, dass die Dokumentation durch das Beratungsprotokoll nicht ausreichend
war. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Vor dem 01.01.2018 wurde der Inhalt telefonischer Beratungsgespräche in Form des „Beratungs-
protokolls“ dokumentiert. Fanden Sie diese Form der Protokollierung alles in allem ausreichend oder
nicht?
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Fazit

Mehr als drei Viertel der Befragten finden die vollständige Aufzeichnung von Kundengesprächen (sehr)
gut. Die weit überwiegende Mehrheit hat auch trotz der vollständigen Gesprächsaufzeichnung den
Eindruck, dass sie weiterhin offen mit ihrem Berater sprechen kann.

Die Neuregelung zur vollständigen Gesprächsaufzeichnung wird überwiegend positiv bewertet: 71
Prozent finden diese alles in allem sinnvoll. Weniger als die Hälfte würde generell auf diese verzichten,
wenn es diese Möglichkeit gäbe. Allerdings sind fast drei Viertel der Befragten (72 Prozent) der Ansicht,
dass die vorherige Form der Dokumentation von Anlageberatungen durch das Beratungsprotokoll
ausreichend war.

4. Produktinformationen

4.1 Hintergrund

Seit 01.01.2018 ist dem Privatkunden vor dessen Anlageentscheidung bei sogenannten verpackten
Anlageprodukten für Kleinanleger und bei Versicherungsanlageprodukten (Packaged Retail and
Insurance-based Investment Products - PRIIPs), die einem Anlagerisiko unterliegen, ein
Basisinformationsblatt zur Verfügung zu stellen. Zu diesen Produkten gehören insbesondere strukturierte
Wertpapiere und/oder Derivate sowie Versicherungsprodukte, bei denen ein Teil der Prämien auch in
Fonds angelegt wird.

Im Wertpapierbereich hat das Basisinformationsblatt das bisherige im Wertpapierhandelsgesetz
geregelte Produktinformationsblatt für diese Produkte ersetzt.

Ziel der Umfrage ist, die Informationsblattarten im Wertpapierbereich nach altem und neuem Recht von
Verbrauchern beurteilen zu lassen. Außerdem sollen die Bestandteile des Basisinformationsblatts von
Verbrauchern geprüft werden. Hierbei werden neben Verständnisfragen zum Risikoindikator auch der
Nutzen der Darstellungen des Risikoindikators, der Markt-Szenarien und der Renditen untersucht. Bei
den Versicherungsanlageprodukten steht ebenfalls der Nutzen des Basisinformationsblatts im
Mittelpunkt.

4.2 Ergebnisse im Einzelnen

4.2.1 Basisinformationsblatt im Wertpapierbereich

Zunächst geht es um die Frage, ob die befragten Personen eine Änderung beim Informationsblatt nach
dem 01.01.2018 wahrgenommen haben.

Weniger als ein Drittel der Befragten (27 Prozent), die seit dem 01.01.2018 ein strukturiertes Wertpapier
oder Derivat erworben haben, haben eine Veränderung beim produktspezifischen Informationsblatt
wahrgenommen. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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Käufer eines strukturierten Wertpapiers und/oder Derivats haben Veränderungen beim produkt-
spezifischen Informationsblatt wahrgenommen.

Etwa die Hälfte (49 Prozent) der Befragten, die Veränderungen beim produktspezifischen
Informationsblatt durch die PRIIPs-Verordnung wahrgenommen hat, findet das neue Informationsblatt
hinsichtlich Inhalt und Darstellung besser als das bisherige Informationsblatt. 34 Prozent finden das
bisherige Informationsblatt besser. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen
werden:

Das neue Produktinformationsblatt wird mit Blick auf Inhalt und Darstellung als Verbesserung
wahrgenommen.

Als häufigste Gründe für das bessere Gefallen des (neuen) Basisinformationsblatts werden insbesondere
eine transparentere und leichter verständliche Kostendarstellung sowie eine bessere Übersichtlichkeit
genannt. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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Die 34 Prozent der Befragten, denen das alte Informationsblatt besser gefiel, nannten zu 56 Prozent die
bessere Übersichtlichkeit, zu 53 Prozent die bessere inhaltliche Verständlichkeit und zu 49 Prozent die
insgesamt bessere Transparenz und Verständlichkeit als Grund.

Das Begriffsverständnis über die Reichweite des Risikoindikators, der Bestandteil des
Basisinformationsblatt ist, ist ebenfalls untersucht worden.

Das Verständnis für den im neuen Informationsblatt, also dem Basisinformationsblatt, dargestellten
„Risikoindikator“ ist insgesamt noch verbesserungsfähig.

Die inhaltlich richtigen beeinflussenden Faktoren (Höhe der Kursschwankungen in der Vergangenheit
und das Kreditrisiko des Emittenten) werden mit Ausnahme der Höhe der Kurschwankungen des
Finanzproduktes in der Vergangenheit mehrheitlich nicht richtig benannt. Nähere Einzelheiten können
der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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Welche Faktoren beeinflussen Ihrer Einschätzung nach den Wert des Risikofaktors?

Dennoch versteht die weit überwiegende Mehrheit (89 Prozent) der Befragten, dass ein hoher Wert des
„Risikoindikators“ bei einem Finanzprodukt ein hohes oder sehr hohes Risiko bedeutet. Nähere
Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Was bedeutet ein hoher Wert des Risikoindikators?

Auf die Frage, welchen Einfluss der Risikoindikator auf die Anlageentscheidung hat, gibt die Hälfte der
Befragten (50 Prozent) an, dass der Risikoindikator einen großen (38 Prozent) bzw. sehr großen (12
Prozent) Einfluss auf ihre Anlageentscheidung hat.

Etwas weniger als die Hälfte der Befragten (46 Prozent) gibt an, dass der Risikoindikator eher geringen
(30 Prozent) oder überhaupt keinen Einfluss (16 Prozent) auf die Anlageentscheidung hat. Nähere
Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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Welchen Einfluss hat der Wert des Risikoindikators auf Ihre Anlageentscheidung?

Auf die Frage, wie die Übersichtlichkeit der Darstellung verschiedener Markt-Szenarien in den
Basisinformationsblättern bewertet wird, sieht fast die Hälfte der Befragten (47 Prozent) die
Übersichtlichkeit als positiv an, davon halten 4 Prozent die Darstellung für sehr übersichtlich, 43 Prozent
für eher übersichtlich. 26 Prozent finden diese weniger und 6 Prozent sogar überhaupt nicht
übersichtlich. 21 Prozent können dazu kein Urteil abgeben. Nähere Einzelheiten können der
nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Wie übersichtlich finden Sie alles in allem die Darstellung der Markt-Szenarien?

44 Prozent der Befragten halten die Szenarien-Darstellung für hilfreich, 47 Prozent könnten darauf
verzichten. 9 Prozent können kein Urteil abgeben.

Auf die Frage nach der Verständlichkeit der Darstellung der aufgeführten Renditen im
Basisinformationsblatt bewertet mehr als die Hälfte der Befragten (54 Prozent) diese Darstellung positiv,
davon halten 4 Prozent die Darstellung für sehr verständlich, 50 Prozent für eher verständlich. 25 Prozent
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halten diese für weniger verständlich und 4 Prozent für überhaupt nicht verständlich. 17 Prozent der
Befragten können keine Einschätzung abgeben. Nähere Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik
entnommen werden.

Wie verständlich finden Sie die Darstellung der Renditen in den neuen Basisinformationsblättern?

Fazit

Etwa die Hälfte der Befragten, die Veränderungen beim produktspezifischen Informationsblatt
wahrgenommen hat, findet das neue Informationsblatt im Wertpapierbereich hinsichtlich Inhalt und
Darstellung besser. Als häufigste Gründe dafür werden von diesen Befragten die transparentere und
leichter verständliche Kostendarstellung (66 Prozent) sowie die bessere Übersichtlichkeit (50 Prozent)
genannt. Die Hälfte der Befragten gibt an, dass der Risikoindikator einen großen (38 Prozent) bzw. sehr
großen (12 Prozent) Einfluss auf ihre Anlageentscheidung hat. Für 46 Prozent der Befragten hat der
Risikoindikator eher geringen (30 Prozent) oder überhaupt keinen (16 Prozent) Einfluss auf die
Anlageentscheidung. Die Übersichtlichkeit der in den Basisinformationsblättern dargestellten
Marktszenarien bewertet fast die Hälfte der Befragten (47 Prozent) positiv. 26 Prozent finden diese
weniger und 6 Prozent sogar überhaupt nicht übersichtlich. 44 Prozent der Befragten halten die
Szenarien-Darstellung für hilfreich, 47 Prozent könnten darauf verzichten. Mehr als die Hälfte der
Befragten (54 Prozent) findet die Renditedarstellung verständlich. 25 Prozent halten diese für weniger
verständlich und 4 Prozent für überhaupt nicht verständlich.

4.2.2 Basisinformationsblatt im Versicherungsbereich

30 Prozent der Befragten, die seit dem 01.01.2018 mindestens einmal ein Versicherungsprodukt
abgeschlossen haben, das einen Teil der Prämien auch in Fonds anlegt (z. B. fondsgebundene Renten-
oder Lebensversicherungen), geben an, das Basisinformationsblatt gelesen zu haben, während 65
Prozent dies nicht getan haben. 5 Prozent können wiederum kein Urteil abgeben.

Von den 584 Befragten, die das Basisinformationsblatt gelesen haben, geben 47 Prozent an, dass ihnen
das Basisinformationsblatt dabei geholfen hat, das Versicherungsprodukt besser zu verstehen, während
51 Prozent keinen zusätzlichen Nutzen darin sehen. 2 Prozent können kein Urteil abgeben. Nähere
Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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42 Prozent der 1951 Befragten geben an, zusätzliche Erläuterungen zum Versicherungsprodukt und zum
Basisinformationsblatt erhalten zu haben. Außerdem geben 31 Prozent der Befragten an, wesentliche
Anlegerinformationen zu den Fonds, die einer kapitalbildendenden Lebensversicherung zugrunde liegen,
bekommen zu haben. 21 Prozent der Befragten erklären, über das neue Basisinformationsblatt hinaus
keine weiteren Informationsblätter zur Verfügung gestellt bekommen zu haben. 17 Prozent können
keine Angaben dazu machen.

Von 1.215 Befragten, die seit dem 01.01.2018 mindestens einmal ein Versicherungsprodukt
abgeschlossen haben, und denen über das Basisinformationsblatt hinaus noch weitere
Informationsblätter zu demselben Versicherungsprodukt zur Verfügung gestellt worden sind, finden 52
Prozent der Befragten diese zusätzlichen Informationsblätter eher hilfreich (46 Prozent) bzw. sehr
hilfreich (6 Prozent). 35 Prozent unter ihnen beurteilen die zusätzlichen Informationsblätter als weniger
hilfreich und 7 Prozent als überhaupt nicht hilfreich. 6 Prozent der Befragten können hierzu kein Urteil
abgeben.

Fazit

30 Prozent der Befragten, die seit dem 01.01.2018 mindestens einmal ein Versicherungsprodukt
abgeschlossen haben, das einen Teil der Prämien auch in Fonds anlegt (z. B. fondsgebundene Renten-
oder Lebensversicherungen), geben an, das Basisinformationsblatt gelesen zu haben. 65 Prozent der
Befragten haben dies nicht getan. Von den Befragten, die das Basisinformationsblatt gelesen haben,
geben 47 Prozent an, dass ihnen das Basisinformationsblatt dabei geholfen hat, das
Versicherungsprodukt besser zu verstehen, während 51 Prozent keinen zusätzlichen Nutzen darin sehen.
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5. Auswirkungen im Allgemeinen auf den Anleger

5.1 Hintergrund

Schließlich sollte ein Stimmungsbild zu den Auswirkungen auf Anleger im Allgemeinen beim Kauf von
Wertpapieren gezeichnet werden. Hierbei sollte auch untersucht werden, ob die Befragten Probleme
beim Erwerb von Unternehmensanleihen haben, da es zum Teil Stimmen gibt, die von Problemen beim
Erwerb von Unternehmensanleihen berichtet haben.

5.2 Ergebnisse im Einzelnen

57 Prozent der Befragten, die nach dem 03.01.2018 eine Wertpapiertransaktion getätigt oder seit dem
01.01.2018 ein Versicherungsprodukt abgeschlossen haben, das einen Teil der Prämien auch in Fonds
investiert, oder seit dem 01.01.2018 mindestens eine Unternehmensanleihe erworben haben, bewerten
die Veränderungen beim Wertpapierkauf hinsichtlich des Anlegerschutzes als gut (48 Prozent) bzw. als
sehr gut (9 Prozent). 11 Prozent finden die Veränderungen weniger gut und 3 Prozent überhaupt nicht
gut. 29 Prozent können kein Urteil abgeben.

45 Prozent der Befragten, die nach dem 03.01.2018 eine Wertpapiertransaktion getätigt oder seit dem
01.01.2018 ein Versicherungsprodukt abgeschlossen haben, das einen Teil der Prämien auch in Fonds
investiert, oder seit dem 01.01.2018 mindestens eine Unternehmensanleihe erworben haben, bewerten
die Veränderungen beim Wertpapierkauf hinsichtlich des Inhalts und Umfangs der neuen
Informationsblätter als gut (40 Prozent) bzw. sehr gut (5 Prozent). 20 Prozent der Befragten finden die
Änderungen weniger gut und 5 Prozent überhaupt nicht gut. 30 Prozent der Befragten können keine
Einschätzung abgeben.

Die Bewertung der Veränderungen hinsichtlich des Aufwands beim Wertpapierkauf durch die Befragten,
die nach dem 03.01.2018 eine Wertpapiertransaktion getätigt oder seit dem 01.01.2018 ein
Versicherungsprodukt abgeschlossen haben, das einen Teil der Prämien auch in Fonds investiert, oder
seit dem 01.01.2018 mindestens eine Unternehmensanleihe erworben haben, ist nicht eindeutig.

36 Prozent finden dies gut (32 Prozent) oder sehr gut (4 Prozent). 26 Prozent finden dies weniger gut
und 7 Prozent überhaupt nicht gut. 31 Prozent können keine Einschätzung abgeben. Nähere Einzelheiten
können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.
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Die Mehrheit (60 Prozent) der Befragten, gibt an, ihr Anlageverhalten trotz verschiedener Änderungen
beim Kauf von Wertpapieren und Finanzprodukten seit Januar 2018 nicht geändert zu haben. Nähere
Einzelheiten können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Von denjenigen Befragten, die seit Januar 2018 mindestens eine Unternehmensanleihe erworben haben,
gibt nur ein sehr kleiner Anteil (6 Prozent) an, Probleme beim Kauf festgestellt zu haben.

90 Prozent der Befragten haben nach eigenen Angaben keine Probleme festgestellt. Nähere Einzelheiten
können der nachfolgenden Grafik entnommen werden.

Beim Kauf von Unternehmensanleihen wurden durch Verbraucher Probleme festgestellt:

Ergänzend wurden 1.506 Verbraucher, die in der Vergangenheit zumindest ab und zu
Unternehmensanleihen erworben haben, befragt, warum sie dies seit dem 01.01.2018 nicht mehr getan
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haben. Davon geben 70 Prozent an, dass sie keine Unternehmensanleihen erwerben wollten, lediglich 4
Prozent erklären, dass keine Unternehmensanleihen mehr vertrieben würden.

Auf Frage bei 90 Befragten, die beim Kauf von Unternehmensanleihen Probleme seit dem 01.01.2018
festgestellt haben, oder deren Bank keine Unternehmensanleihen mehr vertreibt, geben 22 Prozent der
Befragten an, auch beim (beabsichtigten) Kauf von Investmentfonds Probleme gehabt zu haben. Beim
(beabsichtigten) Aktienerwerb geben 21 Prozent der Befragten, beim (beabsichtigten) Erwerb von
Optionsscheinen 14 Prozent der Befragten, beim (beabsichtigten) Erwerb von anderen Anleihen außer
Unternehmensanleihen 13 Prozent der Befragten und beim (beabsichtigten) Erwerb von anderen
Wertpapierprodukten 2 Prozent der Befragten Probleme an, die nach dem 01.01.2018 festgestellt
worden seien.

Fazit

Die Mehrheit (60 Prozent) der Befragten, die nach dem 03.01.2018 Wertpapiertransaktionen getätigt
oder seit dem 01.01.2018 ein Versicherungsprodukt abgeschlossen oder mindestens eine
Unternehmensanleihe erworben haben, gibt an, ihr Anlageverhalten trotz verschiedener Änderungen
beim Kauf von Wertpapieren und Finanzprodukten seit Januar 2018 nicht geändert zu haben.

Jeweils etwa die Hälfte bewertet die Veränderungen beim Wertpapierkauf hinsichtlich des
Anlegerschutzes (57 Prozent) bzw. hinsichtlich des Inhalts und Umfangs der neuen Informationsblätter
(45 Prozent) als (sehr) gut. Jeweils etwa ein Drittel kann dazu keine Angaben machen. Die Bewertung der
Veränderungen hinsichtlich des Aufwands beim Wertpapierkauf ist nicht eindeutig. Jeweils etwa ein
Drittel findet diese (sehr) gut (36 Prozent), weniger oder überhaupt nicht gut (33 Prozent) oder kann
dazu kein Urteil abgeben (31 Prozent).


